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Q]^U�O:].
٣��/� �����	��" ��3�' :%�P
�"	*�� %��
�!MG� (
	�)���� %����# ������� �)������	 )F�/��	 �	� �R�Q]^h�

O:UR].
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������	�  ���4����	 ��@� ���	� �J��@��	 �	����	� I��� �� 9�4M��	 ��G.6� )F������	

 ������	� �36/����	� C�����	�.3

�	���+	 &���$� )��6�" 0�6" ,��� �/����  � )$����	 ��.�����	  � B���

-�$�� �)���� %��  �F ��/�6" ����	 ��Y�� ��/�6" ����	 ��  ��8	��	 O�7@`�

)�6�����	 )�6���	 :	�#� �/��1 ���� �)���� :	�'� .

 � �;���7� N2�	 :�����	��' ������	 : �� ��/�6" ����	 �� ��	��+	 &��$� )�6�"

��/����#� ��	���� &� ���3�@ &� ������ ����M� ���3� 5	�� �).6�7��	 ��/��	)���/�

�/� )���#(C���@���	 ��� �'���4���	 �� ����3�/���	 �	��+	 ;2'  � 9��.��(	 D�<� �

)������	 .06" ����	 �' )�6���	 ;2'  � :�/�	�I���+	.

������� &��$� �).6�7� ���� C���	 )6�M� ��3�@ ���$� >�"�F� C��� N2�	 �����	 ��4��

��36/��� &� )G��� ����  �3 5	�� )"�F��	 ;2' N��@�� .������� C���� ����	 )3�@�	�

&����	 �/@��	 9���� �	�#  �.B���	 5(M' �B���  � �� �/@ �3 )��/� �� �/�.B���

�&/��	������B��(	 	2�/� )3�@�	 ;2' ,��� >��  ����� &/�3�@� ������  ���$� &/�!�

�����#�	 O�7@`� �	��+	 &�$� N2�	 :����	 ��F�� �����	 ���� ��  ������"(	 ��

06")���3��� (	23'� ��6���� ���� &�$� �/� �&/��"��@�� )�����1 �	����.4

����	 �(���� ������	 &�/.� )��"�%��G� �3@� ������	 ����"	 �' *�7+	 )�

*�7+	 )�����	 �(���  � 9�������	 &�'�.��	� ��6#���	 06" .�������	 )��" ��4��

�����(�� :�������(	 &6"  � 92�7H� >��6#��  � 	j��43� �����6� )���G��	 a�����	  �

6�� :���3��	� ����+��  �$6��� ������	� �����(	 ��6��-	��+	 P� :��/� �����+	 ���
١��"���1  ��4" ��� ���� :H�
�� L�����O �:QQ-QR.
4�� وه�: ر���، أم �
� �ا��� طا�����د ���وت، ،������ا � !�ا دار .١٦٧:ص،١،٢٠٠٠،
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������	 %�� ).63� ������	 �� �/�'H� :���3��	 ���� �9���� 9��.� �	��+	 D	���	 �����

����+	 :���	� ��$��	� &/�+	� �	����	 -	��� �/� -	��+	 P�6� ����.3

������	 &�/.�  � ��$�	  3��� ���4��(�� ������	 )��" ����&��/.�  � �	�� ,���

����4���(�� \��	� ���� -�$� �� ��/F��  ��3� ��/�1 21 �>�" ��.�� (� ���4��(	

��'4:"��3��@�� �� ��36��� �� )�36� - �� ���� N� �� ��� N+ ��$�6� :�B�� N�

�+	 )��� �� �	����� �� )���� I���H� 5	�� �>����� �� ����	 06" )B���6� �/� B.���	�

)���� ��8 C����� �� �9���	 )��/� ��."�'� "C����� C����� -�$� :�/� ���� #����	 N�

 ���	  � 9��� *�� 06" ��/�6" ����	.">��"�)����3 (>�H� "�	�����	 ��� 9����

%�� �� ��G	��	 ����	 %��� ����4�	 ����	 %�� 06" ��� 9�����	 ;2'  � ?� )��������	

��	 ����	�G�."�

��8	��	 O�7@`� >���$� �� �������	 06" ����	 �	�� 2�7�	  3�� ( >�H� >�6"� ��

9�#�7��	 )���� ;�G�" &�� )$6����	 ���4��(	 )6G�� 06" )����	 ��� (1 �>�6" ����	

�	��+	 ).63�  " �$� (  � ,�� ���4��(	 06" �G���	  �� �>��)0�6" �����	 )�.63�

�	,�6#��	 �����.(

3&����  ���� � ����� ��� :8���*� '��"�!��)���� � :���	 ��" ��.�	 ��" �>6��I)��	�� � ���� :��/�	 ��" ���N, �
�q����	 �	� �D����	 �#QVQU��'Q]]UT �& :RO � :RR.

4�B�� :%���*� <����� %������� %������ %�������"���4��(	"N�	�' ��� � :(	T �)������	 P����6� �����	 ���:h�
QViR�'/Q]^RO �& :RV .
��F��� :%��
�!MG�� %�275�� (
	�)���� '���# �����3�	 ������	 ��� �:Q�Q]]RO �:R_.

R Keynes (J .M): The General theory of employment, interest and money, Macmillan Press

L.T.D, London and Basingstoke, Q]_U, P.hR.
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�/� ���4��(	� ������	  �� -�.�	 ��� :0�6" �����	 )��.�3� -6��� ������	  �

�/���$� �� ��	��+	 )�	��+	 ;2' :�B��(���"��F��  �� ���/� #����	 ��� �3� �3

��/� #���	 �� �3� �	��+�� ������	 ��7  � �G���	 06" ����	 )�.�3� -6��� ���4��(	�

 ���"�F��.4

)����� ���� (1 >��� ,����� �	�� 2�7�	  3�� ( ���4��(	  !� *�7� )/�  �

:��' -�$� 06" )B���6� P�2� \;�����  � ���� �3 ).63�� �����6� �4�+	 ,�6�+	

����	 &�B�� .)�6���  �/��� ��/���  ���/.��	  �� #���	 >��� B�� -�� �� 5�F ���

�9�	�R �� �$��#�� ���4��(	� ������	.

�>���'��  ���� �*�7+	 )�����	 �(���� >���"� �������	 :���� D�" ����

06" ����	 �� �������	 �/� &�� ���	 )$��#�	 06" �3�Y� ��.�����	 &B��  � B�� ���!�

�� -��	��� ���4��(	 ����<� I�����	 ������	  �3�  H� ?��3� (� �>�� �G���	a����� C

( &� )�����	 )���@�	 . �� J��� ��' N2�	 �����	 ������	 :���� 0�1 ����$� 	2'�

������	 .

#��*� '���!�� %7�7	)#��*� �
�!MG� #$ '���!�� %7�7	(

��	���+	 &���$� �� ��	��+	 06" ���6� ���� �' ������	  � -�� �� ��  ���

	 0�1 ����"(	� �B��	 :���P�2 �/� &�� ���	 )$��#� .������(	 ��� �������	 ����$��

)3��@�� ����� 21 �N��6$��	 �����(	 �� >��/.�  " :��7(	  ��� ��+ �' �����	

������	 ����  �� �G��7�	� I���+	 �� )�$�$)�X��k�Y��	 �:����	(>6�$����� �)�������	

١&����  ���� � ����� ��� :H�
�� L�����O � :RV.
4��� �N�	�' :�������	� ���4��(	H�
 L���O � :VU.
R��	 ���@ ����� :#��*� '���!�� �
?� �T
5�–%��
7� %����	! %���J �)������	 )����	 �*��$�	 &� )���� )6�� �:]�

QVQVO ��' :WQW.
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�X�k�s�Y��	.(������	  �4���	 �� :�" ���>�H� �����	" :��$� )���" �� )��$� 9��4 &��$�

)�"�@�	 &�3+	 >��� �G�" 5�$� ��'���� �7= O7@ 0�1 �/3���  � I������	."3

�' >���8 �)�.�� �� ����" �� �(��  �3�  �  3�� ������	  � �F�� :�����	 	2'  �

&��3+	 ��"	�$� &�3� �G���	 	2'  3�� ��G�" 06" ����	)�"�@��	 :�������	  1 21

��+	 ��B� �$��	 06" ���4�	 �G���	 ��$� ( �����	)9�G�.�	(N2��	 ��G���	 P��2 ����1� �

9���7�	� ����	 �� P��@�.

#�
��� ��)��� :#"��*� '"���!�� �"���M

�� ������	 	2'  � 0�1 9��@�	  � �� ( ������	 ������	 �"	��  " ?���	 ���

 �3����" ��� %�� &��$�� )�����1 D	�8+ :%�� &���$� �� ��	����	� �(S	 5	�@ �4�

�6�<@� ��� :)�3�/��	 D	�8+  �3� �� �&�7�	 �	�� 5	�@ �4� :������ &����$� ��4�

9�G�# 9�32� 5	�@� �� )��' �� )������ �	�� 5	�@�.4

)"���� >�3� ��/�63  !� �������	 D�8 �� J��  �3 ����� ��3�� >#�F�� �"	�$�	  �

������C�� -��	��� ���8 >��3�� ������ ���� �"	�$�	 ;2' �� �67 ?� 	2!� �������1

�����  �3� �������� ������� ��F�� N� �)�����	 )����@�	.

;2'��"""""""""""���7���':R

 G�� :%"""������ :O�� 8� H
7	!G )�& -����!�� <���� ����3.�������	 #�����

)�36���� ��$�4� ��#����	 �����	 :-�� ( >������ �����	 -�$��( #�@ �' P6��	  � N�

3�2�� �:� :��	! �#��*� �
�!MG� #$ '���!�� ��25�'�8�
�!M�� #27$������	 ��/���	 �)����6� �����	 P���	
&�� �6�6� ?� �)������	 �9�� �,�����	� ?��6�QU# �:U�RiiVO � :QR.

٢:�:������	 �����(	 �� ������	 &�/.�H�
�� L�����O � :QR.
R��2�� �: :������	 �����(	H�
 L���O � :Qh^.
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)�6�<@���	 )��6���	 ��� >���7�1 )�� �� ����	 %��� ��#� 9���� )�� 27� ������	 �#���

9���7�	 �� ���6� >F����� .�@�	 	2' 06" 9���� )�� -��	 ��G�@ P6�  ��5���3 5	���

N2��	 �����	 ,��� 9�����	 ;2' ���3 &� �)����# ��	�" ,��� )���� �)����# 9�����	 ;2'

�@�	 	2' 0�1 :�Fb�5,6#�	� D���	  " )���� )���� ��	�" ,��� &� �>���� ��	�� .

�'��.� )�"�� 9�"�� �9�"�$�	 ;2'  " -4���� :%���� ��' P�6��	  + �	��B� >��

��� )��  �� ����	 -�$��	��/�6" ����	 �� -�	 P���6�  �3� ����	 %�� 06" ��#� 9�

)����� P�2� ��F�� P����	 06"  �3� �����	 %��� P�/�	 �� �C$� ���	 9���7�	  !� ���"�@

�� 9����7�	 ;2' �$� -� (� �>� )�6�<@��	 )�6���	 �	�# ����	 %�� 06" >36� )��	����	

�7S	 :�#�	 0�1 �/�� 5�� N�)���	�����	 �������	 06" � ((1 )��6�����	 )�6���	 ��

������	 ��� �/�6" -.���	 ��/63 �� �� �#��@�	 �� �� >�� ���$� �� t��� P��'  �3 	21.

I����� 2�7H� ������	 :�����	 ���� �9������	 )�����	 )������	 ���

���  �3�  �  �� �,6#�	 ��� )�����	 ������	 CG	�� ���4��	��� 9������	 �	��`� ��3

9��32���	 9�"�$�	 ��� ����� 	2'� � �"����	 �/���+ �/��36� 0$�� ���1� �������	 ;2'

��.�=  .)�"�@�	 9�"�$�	 06" �	5��� �	2' :��3� &� ���" ��F���� T	�7�	":�����	  � 21 �

������	 ;2' �� �	���  � >��� ��� �����F >�.�� I���+	 ;2' -�����G��@  ��F  ��

(  ��������	 5��/$.�	 D���  �3  1� �9���� )�"�@�	 9�"�$�	 ;2'� �>36� �� ����

�	���+	 ��G	�" �� I����� 27H� )�����	 :�����	  �  ������� �:��3��	 	2'  �����

)���+	 )���7 ,��  � )�����	 ������	 �� �/��� )"����	 .

3����3�	 ������	 ��� :'�,� %���)��� %)�!��� �
��!G� (�������3�	 �)���7�	 )�/$.�	 9����	 ���"� �QU-QW,��
QVQ]��'R-V������Q]]^O �& :RWh.
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�(�� &� ����" ���3� 5	�� )3�6���	  ���	  � )���	���� ��$�3��$�  � �� (

;2' P���� -��� ��� ���	 9�����	  !� )���#�	 ;2/� )����� �9�����	� 5����	 �/����#�

��� %3��	� �>��� �� %��  �3  1� � ���	 .( � �p��	 �/�6" )64�+	  �������� ����

��$� ( >�+ >3���� -��� ( >�6" ���#  1 9�������	� �)3��@� ��� %��  �3� ��

>�� 9�����	 06" 	�$.�	� %���	 CF	�� ��F	���	 >�� 5����	� �5����	 >����#�.

#���� P����	 >�6" ��� N2�	  � �'��.� )�"�� 9�"�� �)���	��	  " -4����

�� )�$�$ 9���� ������@�	5P�6���	 .�� P����	 �/$��	 )�$�$�	 9�����	 ;2' ����  !�

�����	 ������	 �� ����	 -�$��	 #����	 ;���� 	2'� ��/$��� &� ���f� &�  1� �P6�� ��

���� ��� �� C� .��4��	 ���7@  � �6� �����'� �� ���F	���	 ����	 -�$��	  �3� (�

>� -� �� �7= C� �(����� ��� ����"	  �� ��.6� 9��� )���3 I���+	  � >���� 27�

 " �j�6�� [��� ��� #���� ����	 06" >��� ���1� ��G�� ��8 	2/� �C�	��	 D�� ��

����	 %��  � ( 5����	  � ����	  � N� ����	 	2' ��<@�.

 
��
� :S
!�*� #$ %�7�7	�� %""��
&���9�"�$�	 ;2/� ��$� :��	  �>� �� ( �����	 ����

��	 �' ��3 �/����1 �� 5	�� �����7�	� C6��	 ��7  � �����	  ��������	 ��

�/��	�� �� &� �)���F��	� )3��@����)����7�	� C6��	 (	������� ������	 �� ��3�

J����	�.4

١U�)�G� #$ '
��� :���� ;��7�	  3��� �C�#�	 >��1 ���� ��)���	 . ����"  �	 :�
"!	��� ��T �VO � :WiQ . �3���
��F�� >.���� "����7(	� )���	 )�� �� ��"�@ >� J�.��(	� >����  3�� �� >�H�."5�@�	 )����  !� �:�����	 	2' 06" 5����

 	��� >�� ��	�� 	21 -$�� :��+	 :���4�	� �;��� )���3�1 :� �� ��"�@ >� J�.��(	  �3�1�����7(	� )���	 )� .���"����1
��� ��� )���@ :#��*� �75�� #$ O����# � ��+	 � ��" �%G�.��	 �	� �Q�QVRi��'RiiiO �& :WQ .

٢�2�� �:� :H�
�� L�����O � :Q_Q.
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���� ( �/�6" �	5��� >�+ \�����	 �����(	 �� �	�� )�/� 9�"�$�	 ;2'� ����	 ��	���

)�����	 ����M��	� :�����	  �6�����  �� )��$� ���� )�� �� .	2'�)���� 0�1 ����$�

�)������	 9��$�	 9����� �C�����	 �� �$�$�	 T����	 �� &/�� �����	 ������	  � �'��.�

�$�$�	 ���$�	 [����	 9���� �������� .� N����	 D�$�	  � ��� D���	  �3  1���F�� &'��

9���� 06" �9��� �43� �����	 ������	  � ���' >� ��$� ��  3�� ��$�$�	 [����	 ��

9�G�.�	 ���� �����4� �)���.�	 )������(	 *����	 �	�2 C���@��	 ��(�� ��k�Y� >�+ �[����	

���� 	2'� �N����	 D�$�	 )�� �� 27M� ���	� �C���@��	 ;2' ).63� 06" )��F��	9���� ;

06"� ����	� ���� ���� C���@��	 ).63�  + ����4��(	 .

/�
��� ��)��� :#��*� ��V '���!�� L� #��*� '���!�� %��
7�

)���$� ��"  � �� ( >�!� �;�"	��� �����	 ������	 &�/.� 06" :����	 &�  � ���

�����	 ��8 ������	  ��� >���)N����	.(

������	���$� �����	 ������	 �#�� &�$� 21 �D�$�	 ���� 06" &�$� �����	 ��8

-$���	 �6�.�	 ����	 0�1� ����	 	2' )�����1 0�1 ����"(	  �� �9��� 9�G�� 06" >��� .

������	 27u�)D��$��	 (�') ��F (9����	 9�G�.�	 C�� >�6"� ����	 %��  � ;�� �� ���

�	 -�$��(	 �"�� ��������	 ��" >�6" -.�� .������	  �� N�'���	 -��.�	 �' 	2'�

&��$� &��� -$���	 �6�.�	 ����	 >�� 0"	�Y� ��+	  � 21 ������	 ��8� �����	

,� %��� ������	 ��" �/�6" -.���	 )����	 ,� )�6�����	 )�6���	 :	�#�  �� I���+	

06" 9���7�	  �3�� �����	  � )���� )�N����	 &�" )�� �� ����	 %�� ,��

C$� 9���7��� )3��@��	 ����� �� ��� �)���F��	 )�� �� �o����	 O7@�	  � ���$��	�

����	 %�� O� ,�.
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2�$ +�!.� H�
�� H�
5�� ��W %$
6W )
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R .����	 ������	 ���/���F ����� )�����	 )�6��	 P6�� �o����	 �))�	����� ������	(�

�� �o����	  �  � �� �>6�3H� N���4��(	 #�@��	  ��F ����� �9���7�	 ���� N�

�@� >�6"  ��F (� #$� ����� P6�� N����	 ������	5.

U .)�6�� )�$�$ 9����  " )���� �����	 ������	 �� 9�����	9�����	  �  � �� �)���	��

�v����	  � �3 �'�	�$� �� &3��� �/F��.� �)��3� )�F	���	 N����	 ������	 ��

�o����	� .

V .�>�3� �'������ (� �/����1� ����7�	� C6��	 ��	��� ���G	� #���� �����	 ������	

N���� ��" �� &� �/���� �����1 J��@� �� P�2  �3 5	��C6��	 ��	�� >��7  � &��

����7�	� .������� ��	���	� T������ 9���F��� #���� ��8 >�!� N����	 ������	 ���

0��1J����@��  �3�  �  3��� �)������	 �����F�	 &��$�� �	���	 06" 9��$�	

�� N����4��	9���$�6� �� )$���  ��� �	��� �� �3�/��	.

W .�� ( �����	 ������	�)�����	 9��"1 ��$� (� � ����	 ��	��� ��(*)���� �����

9�����	 C� )�����	 9��"1 ��$��  ����	 ��	��� N����	 �������	.

$$�ر١� ا����: ��$$�، وا������رف ا�������د ���� �ا���!آ��را "��#
$� �ا����� ��%�����ا %��&'�ا ���دة ���� +�*��%ات",�%$$���& ،
ا)ول، )*!�ا ا0/.�-.٢٠٠٤/٢٠٠٥ا����,ك، و��1 ا0/.�- )2,�3�ا 4�� ا�!,ارق ���7ن -8�9 �:�ل ،;<.��ا -= .أ?<�

�$$�Aط(*) %$$�ا�BCو إ9$$�دة )$$7F2 أن 4$$ ��G$$87���!م��وا �$$Bة�ا -$$= ?I$$2H: ا?<$$�. ا�2H$$�دة ا�����ل: >�$$�د، ���� /�.��%ة "��,01� �2�3���
����ة��: ��J(،وا����ـ�د��ا IK�F�7LKو I�� <أ 42B�ا M(ط ���وت، ،N8F�ا دار �Bه�١٩٢: ،ص١،٢٠٠١،� .و��
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����� ��	��+	 :�B��� : " � >�6" ,���� ��� �J��@��	 ��� %�� �� :����	 )�'���

���7 �� ���  � >�6" ,���� �� �3 �� ��3��@ :����	 �����/�6" -.���	 )������ 9."4

�ر١� ،��� :، ا0/.�- ��56ا3�P*�د 78%ص ، :١٦٧.
�����(�ا4	 P���6� )�6���	� )��6��	 )"�����H�
 L���O � :QV].
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��" �� )���� 9��.� >�	�7��	 D�<� P�2� D�� ��/F��  "  	���� ( ?�� � ��7=
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3 .'
��� =�� #$ %��
&��� �� %�����!�� %��
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�)����� )��M� &� �	���  �3 5	�� ����	 ,�� &�$�  H� )3��@��	 ;2'  �3��

)���� 9��� �N���� �� ����# �7= O7@ 0�1 >���[G��� �/���/� ��  ����$� ��/�6" -.��

%�� �� &/�� �3 )�'��� ,�� 9���7 �� �>�6" �$.�	 �� ,� ����  � J��@��	

����	 .)���� )����4��	 ��"��@� %��H� �� ��7���� �����	 :����	 &�$� ��4��

 �3�� ���"��@��	 ;2/� ����	 %�� �� )���� )���� ����M� �� �	��� C� P��@3�/����

����	 %�� O� ,�� 9���7�	 P�23� �-�.�(	 ,�.

%�� ������ �� ���4�	 ����	 %�� ������  �3�  � )�6�����	 )3��@��	 ;2/�  3���

�/�� ���$��	 �6�����	 :�/�	� �/��� ,� �����	 ����	 .)3	�@�	  � J���	 	2' ���

P��@6� ���Y�)�XXXXXXX����	 �:����	 (�� �7�����C��� 06" J�#(	� J��@��	 9�	�1

3&@�' ��� �D�" :%���*� <����� #$ '���� '���	 ��9�����	 )"��#�	�  �"e� ��� )3�@ �&�#�7�Q]]WO � :Uh.
4�2�� �:� :������	 �����(	H�
 L���O � :Q_V .w	 ��" �.�� ����:<����� #$ %��
&��� %@�� H��)! �T
5�

��!5�� '�. %�������3AAR–3AAA-�4���	� ?���	 )���� �)����� )����� ���	�� )6�� �–�/���	����	��6� ������	
J �)�������	� )������	:^0��+	 *���� �QVRV����� ��'RiiUO �& :QW.
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9�	��	 %6�� �� %�6��	� �	�	�$�	 2�7�	 �� )3��@��	 P�23� �>���"� . � 0��� 	2'�
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06" ���� )3��@���� ������	  � J���	 	2')�6�" )���F���� �)���F��	 �$"

)F� )�6���� .�'� :�>�.�� ;��4���  � C�#��� ( �� ,8�� ( �:�#  � ����	 &��$�

 �� �����	 	2' �� ����	  � -$���	 ����	  � )� 06" >�� ���� �7= 0�1�� -�	

)3�@�	 &3 �/�3  !� P�2 	�" �� ��� ������	 ���  � 9�	��	 �� )�'����	?�  �

����	 ,�� ���  � 9���7�	 ���� -�.�(	 ,� ����	 C����.3

����	 :����	 &��$��  �3� )3��@��	  � J���	 	2'  H� ��$�	  3�� ��������

P��@�	  �3�� �����	 ,� ;����"�� P��@6� &���	),��F��	 (J��@��	 2�.��  " �(�M��

	 J��� -�.��� ��$�� ;��.�� ������	 ��)�6�"  � )�����	 I���+	  �3� &4  � �)���F��

������	 ��" �/�6" -.���	 )����	 ,� ���/��� )��$� )3��@��	 .06" C$� �/�!� 9���7�	 ���

������	 5�� ��" �/�6" -.���	 #��@�	 �� ���$� �	 ��� P��'  3� &�  1 ;�� :����	

,��F��	 ���  �)������	 06" ����	.(4

3 � ���� ���� :#��*� #$����� '���� :P
�.CG��� �)����6� �����	 P���	 �,�����	� ?��6� �����	 �/���	 �
&�� 9���Uh :�� ������	 &�B��	 ��#1 �� )������(	 )�����	���G	���	 �:� �2�� ��QV-Ri�����Q]]QO � :

U_R .
ص: أ?<�4 ،-?�:�ا J�7��ا ا)ول، )*!�ا ��Qر�%،��� )2,�3�ا G�� :٨٧ .
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)3��@��	  � J���	 	2'  �4��  	26�	  	�$��	 ��' .C���@�6� ������	  � J���	 	2' �6���

��<� ���" ��� %�� ���$� )���4�	 ���+	 �� )�7F �	���4��	 0�1 )���  �3� ���	 .

�����	� -�#�	� 5���/3�	� ������	 C���@� �/��4��.4
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��� ��)��� :!��X�"""���
� '"""���

�/�'� ��3@� 9�" J������ ������	 27�� :L��� ����� L��� �%	������ L��

X
��!G�.

� .%	������ L�� :N2�	  �4�	 ���� �� CG���	 )���� 06" )�G�$�	 )���+	 J��� ��

)�6��	 >�6" ���� .C���	 	2' ����� �� N��  �	 ���" :N��@��	 )�6��	 ,�� :���

��$�  � �4� )6���	 06" ��1 ���� >�� 27H�� ��'	��@	 &3� :������ 9�@�� �/���@	

3%"���>��� �7� :�D�+	 ��� �����	 06" J�	��	 ;�F�$�� �/��� �J�	��	� D�+	 ,��  �� ����1 )3��@� �$" �'
)���� [����	  � ��/�� �3 ,��� �������'�	�� *��  � 06" j5���� �>�� )�G�@.�� 5��)��<��	 ()�	��  �(" :0����

)"�	���	 :��/��� J���	� �/�6" ���� �� �/"���  � 0�1 D�+	 C�� .&6��	 �'�  � ��43 ��� �� 9�G�� �'�."�B�	 : �	
)�	�� :& ���<��	WO � :RVQ.

�
M
���� :>�� (1 �)"�	���	 �$�� >��@� �$"5�� ���$� �;��4 [F�� 0� >���"�� >�$�� &�$�  �� �D�+	 ( ���@�	 C��
��4�	 	2'  � &�6�� .�'� " : �� >�� &�6�� 5��� >��1 T��� �� �G�� ��"� >�$�� &�$�� �7= 0�1 ;��@ ����	 C���  �

;��4."�'�	�� *��  � 06" j5���� .�B�	 :& ���<��	 �)�	��  �	WO � :RRh.
�� �B�	��F: �� N�7� ����" :%���*� +�
���� #$ %���!�� '���! K���/���	 �������	�,������	� ?���6�

&�� 9��� �)����6� �����	 P������	R]� 	����	 �&�#�7�	 �Q^-Ri�����Q]]UO � :VU.
4J�7�ا ه�ا ?�Lق 49 �Rر&�ن ��Aرآ%��� )2,�3�ا 4� ,�9ن�ا .ه�ان
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��$�  � ����.��	 06" ��1� � ������ �� �	����� :����� �3� ���'�� �����."30�1 &FY��

)�����	 C��� �)��F��	 C�� )�	���	*.�0�1 >���$�  3�� )�	���	 C��� :)�	���	 C��

�	� �)#����	)�3���	 )�	��.

3.%)���� %	������ L�� :��'  ���#  �  �3�� ���	 �/� :N��@��	� CG���	 .

-��� �"� 06" ����"(	 0�1 )���	  �� C6��	 N��@�� �9�����	 CG���	 �/��  /����

�/�� 0���� �>�6" -.�� ���� ��+	  �4��� )�	�� C��6� P�2 ��� �/F��� &4 ��/G	�@�" :

�� C���	&�6�� ��� �� 9����� ��+	  �4�	 �4"0���� �) :)�/$.�	 )�	���	.(4

4.����
� %��!7���� %������ %	������ L��)%5������ L��( : �  �3�� ���	 �'�

:	�#� )4�4 :��+	 CG���	  �� ��#��� �	���� ;����"�� �:����	� �N��@��	 �CG���	

N��@��	� .�' C6��	 N��@� ( :����	��"� ����� �>���8�� N��@��	 ���� ��� (1 �

5	�@6� -��� .0������)5	�@��� ��x� )�	���	 C��(�'� �" ::����	 -.��  �

�/���@�  � �����	 &��6�� �;��8 �� �	��$" )"�F��	 5	�@� :����	 &�$�  � 06" �����	�

� ���" ���� P�2� �>� �/����  H� :����	 &��6�� �P�2 ��� >��9�����	 )��� ��� ���= �

��$��� 5	�@�	 ��� 06" >��"R .)�/$� )�	�� �jF�� �'�)).�	�� (5�/$.�	 �/4� .&�7����

�������	 ,6# 2�.��� &�$� ���	 �)�����	 :�����	 �� 5	�@��� ��x� )�	���	 C�� ,�6��

�ا3 �N��  ����  � �� :%�275�� X��5�� 'P
�� %���&�� �
�	,� �����MO ������ � ����6� &6��	 �	� � :R^].
*%��6��� L��:)�6��	 >� �����	 N2�	 �6�+	  �4�	  � ��H� C���	 �'� �)���+	 J��� �� �'.
*%"���!�� L��:��+	  �4�	 �4�� C���	 �'� �)���+	 J��� �� ا'� 8�ـــــــــ%ا��يV�ا I� W��3�  .

وا3�P*�د2%،: أ?<� %�XF!�ا �*��8Lت�ا )��د ا� ,32ـــــــ-، )2,�3�ا W��56�� 78%ا�3,ا�-٨٣،١١٢: ص، Y89.
4�����3�	������  � �3� ���  ���	 5�" �LP��&�� ��!�! #$ LP
���� LP������������	 ,��3�	 �	� ������ �Q]^RT �

WO �:RRi.
RN�<��B79ا ZاB79 ��7دي،�ا��/�.%ة: ا ",ا��� ا����رف 9 ",ا��� "/2%:�ا ;�����وت، ،%2�*��ا %73 ��ا A,رات� ،

ط١٩٨٢-هـ١٤٠٢ ص١: م، ، :٦٦.
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:����	 >���� N2�	 �$���� �����	 >�6#� �� 5	�@ %��� 06" ��/��)�j�G�� �� ���63(&4 �

������	 5�� ��" >�6" -.���	 ������ ��/36�� ��� ����6� )"�F��	 :����	 C���.3

)�	���	 C�� �	��  " ��� :\)���+	 )�/$.�	 ,'	2��	 �� �G�� )�����	 )�	���	 C���

0���� >��� �� >���!� O��	 5�� N2�	 C���	 -6#�  " T�7� ( �/�" :��������	
�����

�������������� ���� ")9�$��	:R_W( .5	�@��� ��x� )�	���	 C�� ���)).�	���	 (����� �$�

���3�	 �� 9�$����	 )���7�	 >���� �� �����	 >$.�	 C���Q-h0��+	 *����

QVi]-�	���	 �'Qi-QW/QR/Q]^^�6� �� )�	���	 C�� �	�� O��7� &" :C��  1

��x� )�	���	D�$�	 ���� ����H��	 P6� �� �/��7� ��� )�6� 06" C�� 	21 5	�@���

�&�6���	 ��� :6��	 )���M�� ���H��	 06" C$� ���3 ����# �G�� C�� �' ��"�@ ,�6#��	

C���	 #��@ >�� ���	��� &�6���	 ��� ���	 ������  � ;��� �.7�	 ,����� ���	 )����

>��	�� �.��	�. "4

I�#  � �����' �����	 ������	 ����	 �� 5	�@��� ��x� )�	���	 C�� 9�3�

)����Q]_h(�R>���3 �� ����@�	 ;�32 �� 06" �	����"	 P�2�"&+	."���� ���)��� (

N��/���	 ���  ��� 06" C���	 	2/� �"�@�	 :��3��	 :C���	 	2' ���"	 N2�	" :)�6�"

�)�	�� C��� �5	�@��� �"�  � )�3�� + \;��" %�� ��  ����	 C�� ����  � ���� �'�

�' �� P6�� 0� C��� ( �'� �5	�@��� �	��� 0$6�� >�3�� ���G�@ C���  � D��� ( :����	

N��@��	 06" >F���� �,�6#�)��S	(;2'  � ��3 �:�� ��� ��$��#�  �3 	21 �� *��� \

3����	 ��" 0��� �;��@� :#��*� #$����� '���� %��2��� %5�$������ �)�����	 :�����	 ���	 �Q]^]O � :QR.
4،Mا���ا �Bد�ا �,د%2،V�ا %�����ا % 8���ا &Bة، ا0/.�-، IF!�ا M�C� %8Cم١٩٨٨-هـ�١٤٠٩.
R���  � ���� ���� :%���*� %���&�� �
�	�� H5!� 
�� %�$����� '
��,� ���)!# � ��+	 � ���" ��3.�	 �	� �R�

Q]^RO � :V^i.
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)���F��	 �$" :���� )�.�3 �� :�7 P��'� :-6� &� )3�@��� -6� �/�

� ��@� ��� ~9������� �4���	;)3�@�	 ,��� )���F��	 �$" 	�$�� 5�/$.�	 D��  � 0�1

�" �G���	 ;���(	 �' 	2'��/$�\)6����	 5�)���7���(�)>�	��  �	� ()���F��	  " �4��
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3���  � ��� �N�������	 :�5�/$.�	 ).�H�
�� L�����T �UO �:Qi.
4���  �  ���	 ��" �N�����	 :%���,� �0�J��� ��� �75��T �UO � :hQ.
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 L����ThO � :_].
;��� I�� ��� �N����	 :��*� 
2��
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���� #$ �
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Q]]iO � :R_R.
E>�	��  �	 :����7�	 ���7� 06" ��<��	H�
 L����T_O � :QRQ.
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�� %��$�	 :�7..."�����	 %��  � �/�� 	��B	�#��@� 9����	� D��� ��" �/�+ �

D����	� D����� &6��	 �/�� .	����  ���6�� ��8 ����	� ����	 	��� ��6� ::�7 06" �'

)F��	 ��F�����	 %��  � ( ��3��@��	 %��  � �/�!� �&/#68  � 	2'� �%��$�	

F�����	 %�� ��8 ��3��@��	� �>�" D����	� D����� &6��	 �/�� #��@� ���	 1� ��

)F�����	 ,�@ �/��  �3."E

3>�	��  �	 :H�
�� L�����O � :QUV.
4�����3�	 :�CG	�@�	 ,���� �� CG����	 CG	��H�
 L���T �^O � :UW^_.
R�6���	 :#�$
&�� �
�*� �0J� ��� �75�� #$ S
2���� U�& ��W S
!	��� %�
2������ �)�����	 )�/��	 )��#��	QUiV��'

TVO � :QQV.
;��� �@�	�,�#7�	 ���  � ��� � :�	 ��<��T �9�'�$�	 �?	���	 5��1 )��3� �T�/���	 B�.�� )���� 0�1 T��RO � :Ui].

Ew	 ��" ���  ���	 %�@ �)�����	 &��  �	�3� ���  � ��� :����
��� �� �� ���M���� ���W��9�'�$�	 �)������	 )��#��	
TQO � :U^V-U^W.
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&�" : (�)���	�  =�$�	 �� ��� >�� (1 �,�� �/�� %�� �>$.�	 ,	��� �3���	 w� >�6��

���� >� ����� ��� �D	�$�	 �@�C#$� N2�	� ����� ��� J���1 >�3�� �)���	 ��/��

��� �� P�2 (��� �;��H� >�6"� �&6�� >�6" w	 06� ����	 ��" ��  �3 >�� >�6"."3
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2'�� ���4��(	 �	���  � 9	��� �����	 ������	 
�� �H3 >���� ���� 	������

).6�7��	 ��"�#$�	 .

&�� �3@�	  ��� ������	 >$.�	 �� ��3�@�	 &���+ �����	 D���	 	2' ����

)Q/�(�$" &����  ��� P�23� ������	 >$.�	 �� )�����	 ��$��	  � )3�@�	 �$" C��� �
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>��#�  " T�7� �/��3 ?��	  �� �� �'�32 &�� &� ��$��	 ;2'  �� ���3�@�	 &����.

3���  � �6" �&�  �	 :(��
"7!�G�� (��
"����� (��
"���� #"$ X
"��*� �!���# ������� �&��  ��	 �	� �Q�
QVQ]�'/Q]]^O �& :QhR.

4O �9������	� �)"�	���	 :���� �B�	 :UQ.
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�	 ,�6�� C����-�$�� )6F.��	 ,����+	  � >6��� ��	��� 9��� )3��@���� �����

,����+	  � ;��<� )���$� )������	� )�����	 ����M��	  � ,�6#��	 N�����(	 ����	

�6� ��� �/����1  3�� �*�7+	:

3.����	 -�$� 06" ����� ���4��(	 [G��� 9���� �� 95�.3 �43� )3��@���� ������	

N�����(	)�������	 %��� 06" ������	  � )#��$��	 C��� �)�	���	(��+	  + \

���$�	 5�6��	 O7@�	  " ?�� ���4�	  �  � �� �9M.3�	 95����	 9�3.�	  " ?��

�	���	 06".

4.)��	��	 �	5�.3�	 ��'H� 06" ���� )3��@���� ������	EntrepreneursC�#��� ���	

/��	�1� ��"��@��	 )���1�.3

R.-�#� 06" (1 �������	  � ������	 ��8 #�@��	  ��� 0�1 N�M� )3��@���� ������	

>�� C���� N2�	 N���4��(	 #�@���� �>����# &3� ����� >��3 P�2� \-�F N���

����	 .&��� ��/6����� ��"��@��	 I���  �� &3��	 #���	 0�1 �jF�� N�M��

�������	  � )6@�.�	 ��"��@��	)����	 ��"��@��	 0�1 �	��+	 �$����.

;. � )"���� ���3 ���	 9�����	 �������3��	� C6��	 ������ &G�� )3��@���� ������	

����  " )3��@���� ������	 9��� 06" ���� 	2'� �)���6$��	 )������	 ������	 �����

*�7+	 ������	 
�� .O����  �3���+	  �.�M��	 �� ��$� 21 "1)������	� ����	  

)�+	 ;2/�)�3���� (9�����	 )�6�����	 9	�+	 ;2/� ���.�	 &	�7��(�� ���3 �3@�  ���

3�2�� �:� :?� 06" ,�$��"%�275�� ���������
���� L�!���� #$ %	������ �7� H��)!�"����	 ���� ��9�8 ��� :���"�
%���*� <����� #$ �
��!G� %). /(��&���� 
�
67��� %�7��)!�� �������?���6� �����	 �/���	 C�  ������� �

� ��" �)����6� �����	 P���	 �,�����	�Qh-RQ 	���Q]^_O � :V].
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������  ����� ���1� �>�6" 9����	 9�G�.�	 C� >���"1))3��@���� ������	 �4�(�
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������	 ,�����  � ���3�	 �	�H� 	j�4H� ��� )3��@���� ������	  � ��4 ?� ����3�	

*�7+	.4

E.����#�	� ��	���	 C���� )���" :�B�� O��  �M� )3��@���� ������	 )<��  1

��u� :����	 �� )�6�����	)4�4�	 �/�)���#�	� ���$�	� #�����	( � %3��	 06"� �

 ��F� ��+	 9���� �������	 06" �3�� ���	� )�������	 06" )�G�$�	 ������	 
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�/6���� .C���� :�B�� O��  ��H� :���6� ���� )3��@��	 )<��  � ���� 	2'�

;�G�" 9���� 0�1 N�M� ��� >����#� ;��	��.R

_.������	 ����� + \9��<��	 ��"��@�6� I����	 -�$�� �����F �43� >�H� )3��@����

)������(	 *����	 ���	��∗;2' )��'� *��  " ���� :����	 �'��� ���	

�)3��@��	 
�� *�!� �/6���� �� J��@�	 ��� �/��� ,���� ����� ��"��@��	

�� �����	� &�$��	 06" 9��<��	 �u@���	 9���  � ���� 	2'��/6@� �(���	  � �6$.;

B.�)������	 ��"��@��	 �� ���4��(	 C��@� 06" ���� )3��@��	 )<��� ������	  1

9��"1 ������	 	2'  � &/�/� ( ������	 06" ����	 ��  ��8	��	 O�7@+	  H� P�2

3 Stanly E. Pratt, Guide to Venture Capital Sources, (Mass: Capital Publishing Corp. Q]^_), P._.
4��� �N�	�' :H�
 L���O �:RQh.
Rw	 ��" �.�� ���� :�)3��@��	 )<�� -��#� 95�.3H�
 L���O �:Qh.

∗%��
�!MG� F����� %��� :�@��	 &��$� )$����	 )�	���	 �';	����� >���.��� >����� *���  � �3H�6� N���4��(	 J�
)�����	� )������(	 .�B�� :��3�	 ��"&����	 ��" ��0.#�� :(
���&��� ���7!� F����� %�����@�6� ��� )���3� �	� �

# � ��"Q�RiiR�O :QU .
�B��	 ��"&N�� � :(
���&��� ���7!� %��
�!MG� F����� (
���)��3� ��9�'�$�	 �)�����	 )F/��	Q]]WO �:QQi .

;��� �N�	�' :H�
 L���O �:RQ_.
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	2'�&4  �� �&/������1 9���� 06" ����	� &/��"��@� �� �j��f� �F�6� &/���@� ����

&/���� 9���� .I��� 0�1 (1 ��.��(	  �� ���4��(	 D� �� D�7�	 ���� 	2'�

��� �� :�7  �� ����7�	 ������	 �	��� &���	 06" ��� ��3� 	2/� �J��@��	.

D.>�H� )3��@��	 )<��� ������	 ������43� >�+ P�2� \�7��	 C���� 9��"1 �� &/��

P���	 9�"�� 9���� 0�1 N�M�� 	2'� ���"��@��	 %��H�� )�5�� )�6�����	 ,����+	

����� ����� I����  � ��"��@��	 P6� �G�"  � ���� ��� �:�B���	 )��� 9�����

C�����	  � ��3� )��@ 06".3

A.(	 -�$� �� )3��@���� ������	 &'����/����@� &�$� ���	 ���6� N�����(	 ��$��

 " )6��� ������ [��� ���	 )������	 ��"��@��	 %��H� -��#  " P�2� �>�6"

9�������	 �������	.4

39.06" 9�G�.�	 5�<�1 ,��� T����	 ��$.� D.7 �� &'��� >�H� )3��@���� ������	 �����

5�@�1 �	��� �� I���+	  " ��F� �����	 %���G��7�	 ?�� ��"� J��@��	.R

33.9��<���	� )���4�	 )3��@��	 ���� ?� �>"	��� ����� )3��@���� ������	 �����

�)�������	�∗�������	 06" ���6�  ��B���	 &��� �����	 )��1 ���� 	2'�

&/� )6���	� )���	 >�F�$� �� ,�� &/��"��@�� ,������	.

3��� �N�	�' :�)�6���	� )��6��	 )"�����	H�
 L���T �hO � :RQ^ .�jF�� �B��  :����� C���� ������	 :L"��
%���*� +�
���� 8���!�� ������ T��&�
� �>���� ����� %	������, �.��3��	 )3� �#5��1� )��6��	 ?���	 �/�� �)

�*�$�	 &� )���� ������	 ?	���	QVQQ�'/Q]]QO �& :V]-Wi.
4��� �N�	�' :H�
�� L�����O � :RQ^.
٣���� C��� ������	 :H�
 L�����O � :Wi.

∗�B�� �?��	 	2'  � ��+	 ��.�	 �� )3��@��	 
��� ������	 J	��� ���.� �X��� :O :W].
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��  �3��@��	 �36�� &/�+ \�#�7��	 ?�  � m�	�� ��8 CF�� �� ;��F�  � >

����	 ���4��	  � :����	  �3�l� 0�1 N�M� ;���� 	2'� �J��@��	 �� 9���3 �j��
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3E.����	 %�� ������ )����� )<�� ����� )��	�� )��� )3��@���� ������	 �����

��8 >�	�� )63@� ���� N2�	 ������	������	 06" �/6���� �� 9������	 ��"��@��	 )��
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)�"�@�	 )���6� -�7 N�  �� �����	.;

3_.��� �/�� ��3 �)�����	 C6��	 �#�7�� &/�+	 ����� �#�7� )3��@��	 )<�� *��.��
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�!M�������	 �/���	 �)����1 )������	 ���	�� )6�� �
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+	 #�������∗ " �����(	 ���� 	2'� ���+	 )6��# �������	 ��� 0�1 ���� (�
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� ��" �,�����	� ?��6� �����	 �/���	 C�  ������� ��$" 9��� �)�����	Q]^_O � :QVQ .



١٣٢

#�
��� ��)��� :��
.�� %�
	 #$ ���7!�� �� 8��!�� (
��W

:����	 C� �$��	 �� P��@�	  �� �9���7�	� ���6� ���� �$" )3��@��	 �$"

������	 5�� ��" >��1 &s6�� ���	 �	��+	 06" )���� �� ;�� �����	 .!� �>�6" j5�����H�Y� ( >�

�� (1 �9���76� D��� �� �:6� �� �P�'  � �)3�@��� )��7�	 �	��+	 ;2/�  ��F  "

)3�@�	 �	��� 06" )B����	 �� ���'�	 �� ���$��	 �� N����	 )�� .�	M��	 I�#Y� ��'�

�����	 :~)3�@�	 ���7� ��  1 ���$��	 �� N����	 ���41 5," >�6" C$� N2�	  �
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R .21 ��G��7�	 J��� �����41� ��'��� �� ��7��	 ���� ( ����+	 �����	 P���	  �

@��	 �$�� )$6��� �� )G@�� 
���� )�� ���4� )�#�$�	 )����	 >������ ;����� ���"	)3��
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4����	 ����	 )�#" �D��� :%���"*� +�
���� '�� #$ %���&�� T
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4 ���	 ��� ��� ���� :��
&���� %��
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)4���	.

:������	 ���  �6����	 �� �����  � �<��� ���	 OG��7�	 0�1 9��@�	 �$�� ���

O�7 �3@� �	��+	 ��.�B��� ������	 &���� ��  �6����	 ��� �&�" �3@� )�����	.4���

5(M'  � ,6#�� >�� �-�� �� 0�1 ��' :�FY�&��6��	 �	���.�  � ������� &����	  �6����	

)�����	 :)��	��	 &�6��	))������	 9�	��	� �-�����	� ����"+	 9�	�1()�������	 &��6��	 �

)������	 ���4���(	 ��3��@ )������ �:���3��	 )����� �)�����	 )�����	(&��6��	 �

)������(	)P����	� ��$��	� ��6�6��	 �����(	(�)������6���	 &��6��	� �)������$�	 &�6��	

�������3��	�)����6���	 )�B�� �,���	 &�6"()�/$.�	 &�6��	 �)������(	� ��������	 >$�

�����	.(R������	 ����	 �� )��6#��	 �	��/��	 ,���  � 	���3�  + &/6'M� ���	�

�����	� .

١�"�7���' " :)���� )�3�6� #���� 2�7�( ������ ���� �)��8�� ��8 �� )��8�� )���F �� )��� �	�$���� &�'�.�� ��3��
��.�	 �/@��� ���	 )G���	� )��$4�	  � �/����3	 &��� ����F.��	� �	����7(	 >�����."�B�� : ���6�� ��� ��� �-��� :

U
�� #$ ��7�� ���%���*� <�����# �9��'�$�	 ������	 �3.6� ������	 �/���	 �:Q�QVQ_��'Q]]hO �& :R_.
4�B�� :O �?��4�	 ,6#��	 ����4�	 ?���	 �?��4�	 ��.�	 :QUV  .
R���� ���� ��"�@�	 :�)�����	 P����	 9���� ��@�� 9��� �)�����	 P������  �6����	 �	�"1H�
 L���O �:hQV.
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�� ,�6#��	 0��+	 ��	 �' ;�32 :6� ��  1:������	 ���  �6�����	  �� ;��	

)�����	 .�' ��' ��4Y� N2�	 �	M��	� :)�������	 :�����	 ��	�3 �6�� *�� N� 0�1

��� )�����	 :�����	  � �M����	 	2' 06" )����	 )����	  1 �~�	��/��	 ;2'  ��

�/������  �� �,3��	 )�	�� �� ��	�))���6$��	 :�����	 (�	���43 �/�6" ���$�;2�'  ��

)����	.

�3 �����(	 �� )�$�	 0�1 )��M��	 -��#�	 06" 0#f7�	 CF� �� )�	���	 )#$�  �3��

;2�'  + \������	 :����	 �.B��� 5�$��(	 )�6�" �� )������	� )#�	��	  " ����	

0�1 >�.�� ����	� ��#��	 06" ���$�	 ��8� [����	 ��8� ���/�	 (1 &�$f� ( )������	&6��	

)�����	�.

2�� )������	 ,G	�@ �3  � )��6�� )�� ������ -�� ����7(	 )�6�" ���3 	2!�

�>�� ���/�� m���' :Y�� �.@ 06" >����� %�M�  �  + \�j��6�  �3� �/�$�� ��  !� �)�	���	

9����	 P�2 %3"� .�  �  � �� ( ���Y��	  �.B���	 5(M/� )��6��	 5�$��(	 )�6�" ���� ��3

 �� >G�F�$�	� �����	 )"��F1 ���  � ���� ��' ,�����	  � )��<�	� �&/� ,���� P��'

 ��o�����	 5(M/� 9���� 	j����� ,�����	 )�6�" :�F�  � �� ( ���1� �9���� �	��/� ,���3	

&'��" ������	 ������	  � �	��/� 9����� ��/�� 	����� ���	 &/�	��/� 9���� ��  �3�.

�" ��������� ��� )��4��  �3� &��$��	  1 21 �&��$��	  � �� ( ,�����	� ����7(	 )�6

)������ &�6"  ��  ��� B�	 &/.��  �2�	 PG��+ )��7 �  ��o�����	  �.B���	 5(M/�

&��$��	 )6�� ��  ��.�Y� &/�!� �0��+	 )6���	 	�����	� �9��/��.
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B���	� )��	���	 )6�� P�2 ��� ��H�������	 ��� :�B���	 ��/�� #�7�� 21 �)

,��	�� C����� o&���� ,"���	 ��  �3 	21 ��  ��� ���  � >���	��  �3� 	2�� �������	

�7= J��  � ,���� 0�1 )��� >�� &� >�.�B�.

 � ,��� �����	 :����	 �.B��� ,�����	 )�6�"  � 0�1 ��' 9��@�	  � �� (�

����	 �	�# ����� �� �:���� (0��1 )��� �����	 ������	 ����	  + P�2 \�.�B��	

��� &�/6�" )��	�� 2���  �.B��6� �j����  �3� ,�����	  � ���� 	2'� ����� �3 )�3	��

	j����  �3� �j���� &'�� 0����  � 0�1� �.�B��	 &'��"  � )��$�� �	�� 0�1 :����	

>�.�B� �	��/� C���� ���6�� �	�$�	 2�7�	 06" >��.

N�M�� ������� ������� )��@��	 ��	�3�	 ��.� )�6�"  � ,����	 	2' �� ���6" 0.7� (�

����� ������	 �	5	��1� �,������ �&Bf� �� ��3��(	� J	��e� &/�	���� &/�'	�� )���� 0�1

)�����	 :�����	 �� >��1 )���  � �� 	2'� �9�����	� -�.��	� �����	 -$�.
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/	����#�
���

%���
.�� �)
.���� (
M����� ��� ��@!�� %	�!7��� (
��Q� ���)!

�)��67	��	 �#�7��	� �������	 06" ,6<�6� )��$��	 ����S	 ��+	 ?���	 ��  ���

&'��� ���	� _�$�#  1 _
���� ������6� )������	 :������	 &	�7���	 9���� ��

)3��@��	 .�� �j����  �3�� ?���	 	2'���������	  �� ��� ���	 ����S	  " ?��	

��/�� ���� ���	 )�����	 ��8 )G���	 :��B  " H@�� ���	 P6� �'� �)����7�	 �#�7��	�

:�����	 )����� �)������	� )������(	� )�����$�	 )G���	 �� �4���� �)�����	 :�����	

� �jF�� �4��� ��3 �9�G�.�	 &�B� 06" ����� ���	 N�3���	�	���+	 *�� �"��	 &�" )��� �

9��G�.�	 )�"��@��� �)������	 )������(	 :	�'+�� )�����	 :�����	 C�  �6������	

�����	 ������	 �����	 0�1 ���6� &'�	����	� �&/F�� *�� )������	 .,����	  ��

 ������	 ��+	 �"���� ���1� ��/�6" ,6<���� ;�� �����	 :����	 &�$�  �-������	�

�����	 :����	 �/��F  � 9�" ��/�  ��.

)�����	 ,��#��	 ?���	 	2' �������:

'�,� ��)��� :%��
��!G� (
�
	�� #$ �����!��� %��7� ���@! %��� .

#�
��� ��)���  :%���
.�� �)
.���� (
M����� �� �	�� (
��� ���)! .
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'�,� ��)��� :���@! %���#$ �����!��� %��7�(
�
	��%��
��!G� :

�������	 ��� &/�	���+  ���4�����	 5����	  �'2� �� )7�	��	 )�6$��	 ���

)����  � :�����	 ;2' &��� )�/��	 -G	���	 *�1 �)�����	 :�����	 �� )����4��(	

�+	 )6��# )����4��	 C���@� 0�1 �/�	��� >���� 06" 9���� ��8 �/���'�"��� ��� ��(�� �

C������ �/�.� :�����	 ;2' &	��1 &4  �� ������4 ��+	 9���� C���@� �� ���4��(	 0�1

&�/�� ��� >��6" �����	  3���	 �G����� �� � 0�1 >��@  ���4����	 5(M' 06" �G�"

����	 :������	 06"  � ;���� 	2'� ���4��4 )���6$��	 :�����	 �� &/�	��� 	���4��	)��

�#��7��	  " �	����� ��� ��"�� � ��F��	 �G���	 �	2 
����� �	��+	 :�B�� 0�1 >����	  .

 ��3� 0� \)3��@���� ������	  " �'�����	� �)�	���	 ����� 0�1 �/G��� ���� P�2 �3�

�	����(	 06" 9����� )�����.

%��&��� -J0 '	� ��!��� U�!7� 
�0�:

���,� %��Q�:�� �4���0����� �>��� CG	���	 )���� ������ �����	 :����	 &���

)�����	 )�B.��	 ��� ;���4���	 &�� ��+	 �)����4��(	 CG	���	  �  �"�� >���  �3�  �

 ��3�  �  �� ,���� �G�" 06" ����	 ��  ��8	��	 5���6� 	2'  �3�� ��	���4����

8�� ���1� �&/�	��H� 9�#�7��	 �� )�8��	 &/���C���@���	 ��� ���4���(	 ��� #$�  ��

9�#�7� ��8 
���� ��+	 9���� )����4��(	)9�#�7� ��+	.(

���4�	 J���	�)����4��(	 CG	���	  ���3��@���	 ��� �'���4���	 &�� ���	 P6� �'

�����	 ��  ��8	��	 5���6�  �3� 	2'� ��/�$���  � 9�#�7� 06"� �'� ������F��	�

06"� �G�" 06"���$����� ���+	 ���# ���4��	 ��  ��8���9�#��7�  �6��� .>��� N�

 H� 5����	 5(M' &�"1 &�� )�	���	 2��&/�	���4��	����$����  �3�� �9���7�	� ���6� )6���
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����6� )�6���  ��3� ���	� �*�7+	 CG	���	  � 06"� �>�6" ����	 C�����	 �G���	  !�

	  � (1 ���F�� 9���7�	���� �/�� 9���7�	 ����.

 �3���� �� �3 �� ����7(	- �" �����6����� &'����� ���� � �"����	 5���6�

���4���(	 9��  "� �>�6" ����	 C�����	 �G���	  "� ��/�� ���4��(	  3���	 C���@��	

)������	.

������� )��	���	 2�� �/�.� ����� ���	 �' )�����	 :�����	  � P@ (�%�.� %

��3 �� �G	���	 ,���	 )$��# �.6�7	  1� �)���6$��	 :�����	 �� CG	���	 )�B��� ��3@�

��/��3:������	 ��� >�� ����� �' ��" ��.6�7� �j'���	 >���  + &���	  	�+	  = �$�

�/�� ������	 
�� C� ,����� ���� �CG	���	 )63�' ?�  � )���6$��	.

���%��
��� %��Q�:�/�21 ��������	 ,�6��� ?�  � :6�7� �/�� (1 �/�$���� )/��@

O��� P���'  �3�� � S	 >�6" �' ��3 )�����	 :�����	 ��  �6������	 CG	�� 0$��

���4��	 -����� �3@ 06" �/����� *�7� ���4��	))���7�� B���(-����� ��4� �

���4��(	 -���� �� ����H��	 -���� �� �N��$��	 ���4��(	�&/�+	 ��4	23'�.

CG	��  " �j���� )6�.�� -������	 ;2' �� 5����	 ���  � 9��4����	 �	��+	  �3��

J��@���	 ��� ���4���� )/��� �jF��  �3�� �*�7+	 )����4��(	 ������	 �� 5����	

9��� ��F���� �J��@���	 	2�'  � C�����	 �G���	� �������	 5�� 2�� ����6� >�" I����	

;2�/� )��	���	 2��� )��� )�	�� 06" �����	  �3� �>�6"� �>�� 9�#�7��	 &�� ���4��(	

�/���  3�� )���� N� C����� �)��3 ����6���	 .)������	 :������	 &��$� 	2' ���

١&����	 ��" ��� ���� ��� :H��)!��� %��?��� ��� %���*� +�
���� 8�
�!MG� �����������	 �3.6� ������	 �/���	 �
# �9�'�$�	:Q�QVQ_�'-Q]]hO �& :QiW .

4�6" ��� �N�$�	 :��/�/�	��� ����$�� )�����	 P����	 ��3@� D��� D�"H�
 L���O � :Uh.
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��4��(���)���F���	 �� )3��@���	 )$��#� �	��� �� ��3�@ C� -�����	 	2' �	���  �

)6��# )<�� �	2 C���@�� H�� )��G�#�  ��3� �/�+ \9�#�7��	 )���"  �3� ��� ��+	

���4��(	 �� ����� �� �9�#�7��	 ��� 06" ���� -�����	 	2' �� >�	��� JX����	 �����	

:����� 9��" ,�6��+	 	2' �$�# ��� �,��	 &�"� 5����	 ,��� ���� ����# �/��

)����1.

-������	 ;2' �� 9������	 �	��+	 ;2'�CG	�� �3@� ���	� �)O� ( � )"����

���  1� ���3��	 �	�2 ��"�#$�	 ,����� �j�	�� �43+	 ��"�#$�	 0�1 >��� �� 5����	

>��� 0�$�� ���1� �*�7+	 -������	 06" &��� ( >����7  !� -������	 ;2' �� ��7  �

P���' ���� �������� �#$� >��  ���4����	 06" 9���7�	 J���� ;���#��7�6� ��@��

:����	 �� ����	 ������ C�����.

)/��@��	� )����4��(	 B����	 9�3� ���� 0�1 )�����	 :�����	 D�� �H�� ���

���4����� 5����	 ���  � ,���3�� �	��� I�# &�� �/��7  � ���	� ���$��� ;��F�" ���

O�7� ���4��	 �/�� N� �)��7� C���@� 0�1 >���  � 06" �/�� ���� J��#� ��� .

���  �3�� �9�#�7� �43+	� �(��= ��#+	 C���@��	 0�1 >����	 �/G�@�1  � :�/�	  �3�

��G���	 �	2 )�	���	 ������  � �	���3 �	5��  � �)�����	 :�����	 D�� �� ���

�)����4��(	 B����	 ;2' 0�1 >o��Y� C.����	)������ ��$.��  �� 5��� ����� &�� N�

	���	B����	 ;2'  � )�(;2�' �	���  � �/�� ���4���� C���@� ���� ( >�+ ��1 P�2� �

�������	 0#7 06" ������ ,8�� ( )�����	 :�����	 D�� �	�	�1  + �� �B����	

&�$�  �� &��$�	 [/��	 06" 5�$��	 ���1� ���3��@��	 �4� ��S	 )6��# .P���'  � ���� 	2'�

��	  " ���	��	5��F�1 �' �:����	 	2/� �����	 :���6� ��3+	 &k/�	� �����	 ���
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>��@��	 ��G���	 06" 	�6�� 0�� �9�#�7��	 ��� ��  ��8	��	 ��8  �"����	 5����	

)���6$��	 :�����	 �G��� .���f� )���2� �)�'	� �/�� ���4���� C���@� ���� &�" )��

	�� 5�#7� )�����	 :�����	 �/�6")����4��(	 �/�	�.

#�
��� ��)��� :%���
.�� �)
.���� (
M����� �� �	�� (
��� ���)!

)�������(	� )�����$�	 )G���	 �� ���.6�� ��3 �)����7�	 �#�7��	� �������	 �4���

���G�/�	� ���B���	� �)��3���	 :�����	 )����� �)�����	 :�����	 �/�� ���� ���	

" �/� ���	 )�����	�	�	�� �4� �/�6" 92��� ��	�� �/�  �3�� �:�����	 ���� )�� ))���

����.(3��/� )#����� )�����	 :������� )#�� )����7�	 �#�7��	� �������	 ;2'�

��������	 ���� ��� C����	 06" �/����  � ��� �/6�" 06" �4M� 21 �	j�@��� ��#����	

�� ��3��@��	 )��7� ).6�7��	 
������9�#����	 -��#� �� �/F�� ����"	  3�� >��� ��/

9�#���	 -�#�  " T�7� �7S	 �/F���.

)������$�	 )�����	 )������	 :����6� ���� ( �/�!� �)�����$�	 )G����� -6��� �� ��

���� N2�	 C�	��	 )���# �B �� �/�6����� )/�	�� �� �/��$ B.  � �/�3�� ���	 )�G���	

� ( 21 �>�����.��7��	 D���� �/F��� ��" �/��$ B.�� ��/���"� &�B���  ��	�� �/� ���

�/�6�����  � H#7�	 �������	�.4

)������	 :����6� �'���� ���	 >����6��� N�3���	 :������ -6��� �� �� ���

�7� ������� �����1 :��� 06" -�#�  �  3�� ��" ����	 �3 9���� ������  �3� ���	�*

3D���� �� ���	 �#�7��	 )/�	��� �/��6"�� 9��� :�����	 �	��� %�M� )��.3 C�� 0�1 ���� )��� �	��$� -��#� N�M�
�/� .�B�� : ���" �N��' :��7�� +�
&� ��� %������ +�
����)43(�����	 �)�����	 :�����	 ���	 )6�� �QQ]_�

������ ������Q]]_O � :Wi-WU.
4��� ���� ���&����	 ��" :�)�����	 )������	 ����M��	 �	���4��	 >�	�� ���	 �#�7��	H�
 L���O � :hU].
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����� )��G���	 )<���	 0�1 �����	 ���  � >�� c�$��	  � �/@� 9�" 0�1 ��+	 T���

�/������� ����6���	 ;2'  �F �����	 :����	 .�/������ ����	 ��������	 P�2�3�

�������$�	 �#����(	 )����� �/�� ���	� �)�����	 :�����	 5	�� )��	���3)������

�)��$��	 )��������	4����)����6� ��7+	 H�6��	 )��R;9����  �� ��� ��j���� �/�!�

��/������ �� �/����  � O$��� �/6�"  � -���� ��7u� �� �3@� �)�����	 :�����	

)3��@��	 )<�� O7+��� �).6�7��	 
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�#�7��	 ;2' &'�� �)<���	 ;2' &	�7��( :	 �#�7� � �#�7�� �)��	�@�	� )�����$�	 )G���

���"��@���	 &��$�� *����	 )�	��� &G�� &�B� ���� &�" �#�7�� ������	 :����	

 " )���� �#�7�� ����7+	 &	���(	 &�" �#�7��	� �9��4����	 �	��+	 ����� �#�7��

D�<�	 �� ������	 &	�7��	 &�"� �)3��@��	 �� 5����	 )�'��� )6�>� ��Y N2�	.

 
��
 :,�6<��	 &�� 	21 �)3��@���� ������	 
��� ������	 &	�7��(	 9����� )���3�1 ����

)�����	 ����S	 J����� P�2� �)����7�	� )�67	��	 �������	 06":
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3.�����	 ��  ��8	��	 5����	 C�#��� ( ���	 ������F�	 )63@�� ����� � ����

��	 ,�6�H� ����� 06"-��#  " ������	 :���6� �/���$� )3��@ :N�2 5����	 ����

0�6" 9���$�	 )��$��	 ��$����	 �	2 C���@��	 ���� �P�2� )��6" ,����� J����� 9��7�	� )$4�	

����1� ��3��@���� )��7�	 ��$��	 ������ �>�� ��� 06" ����	� J��@��	 ).63� )�#<�

06" ����	 :�#�	 C�@� �/�� ����&�6" 	21 )��7 �9�G	� )$4� )���H� ����	 �� ������	

��M�� 	2�'  !�� ��p�$Y� �' ��" �	�G	� ��<6�� J��@��	 v��Y�� ;�/� :"�F��  � ���� >�H�

J�����	 ?��4�	 -��.�	  ��F ����� �>��1 >����.

4.���$��	 �� 5	��7� )�����(	 -��#  " )������(	 *����	 )�	�� )��S ���#� �����&

P�2 ��@�� :)����B���	� )���	��	� )��.�	 �	���	 ��� �T����	 ��� �-�����	 �� 5	��7�

�/�" )6$���� ����4��(	� ������	 �G	��� 9����� �G	���	 ;2'  �3�  ��.

R.P��2 �4���� �)3��@���� ������	 06" ����	 ��  ��8	��	 5����	 5�$��( )��= ����

� )�6F�+	 5�#"1 ���/������ #��F 0�6" O�� ���	 ����M��	� �	��`� ������	 �

5����6� )�6F��+	 P�23� �)���	 )����	 N�2  �  �������  ����� :	�@!� ��'������

�#��F��(	� ��������	 ��� -����	 ?�  � \:�B��	 ������	 ����	 N�2  �����	

�'��"	�� �� ����$��(	 ������ &	���(	�.

;.= ����)#��	��	  �" ������(	 -���#  " ������	 :����	 �.B�� 5�$��( )��

� �.B����	 ����7( )�����	 )��6��	 ,����+	 J���	� �5(M/� 5�$��(	 )�6�" �� )������	�

,�����	  � �� ( �����7(	 )�6�" ���� �,�����	  �3��	 �� ,�����	 ����	 CF� ���  �

��	 �	���	 06" ��'H��	�&����	 N�2  � 	���3� 0�� �)��.�	� )�"�@�	� )������(	� )���

)�����	� )������	 ,�	���	 C����.
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E. �" �)����4���(	 �������	 ��  ���4���6� )���6$��	 )�6$��	 06" ,6<�6� )��= ����

C�G	���	  �� �J�� P��'  �3�� >��� CG	���	 )���� ������ �����	 :����	 &��� -��#

 ��"����	 5�����	  �3�  �� �)�����	 9�#�7��	� �)6��#�	 ���S	 �	�2 ������6� �>��Y�

-�.���	 �����	 5�F�$�	 ��� (1 �/�� ,��� �� ��'�#�7�� CG	���	 ;2' ���u� &6" 06"

�/�6" .���4��	 -����� ��3@� ��F���)B��� (D	��8+ C�G	���	 ,�#$���( )��7�

	 >���� �/��' �)��7���/� )���7 �'�#�7�� �'�G	�"  �3�� �)3��@��	 
��� ������

�/�	�G�"� -������	 ;2' �#�7�� �����	 :����	 �"��� )�$�� )��" (� �#$�.

_. ��3�� �)������	 :������	 T�����	� �)6��@��	 :������� 0��� �� 0�1 ;���(	

�/�	���4���	 >����� 06" 9���� 9���3 �	��� %�M� �	2 :�������"�#$�	 :�6�7��


����	 ;2�' �#��7� ��� 06" 9����� �T��7�	� �7	���� )����4��(	 
���	 :6�7���

������	 �#�7��.

 
��
�:-���#  �" )3��@��	 
��� ������	 >�	�� ���	 �#�7��	  � �6� )���3�1 ����

#���6� P�2�� )��7�	 -������	 5�@�!� ��������	  ��H��	 &�B� ����= ���#�;2�'  ��

9����� �)3��@���	 ,�6�H� 9���� ����� -�# ?	���( ����S	 ���#� P�23� ��#�7��	

�/�� ���	� ��#�7��	 ���� 06" :��$�� )��	���	� )���F��	 T����	� �)�	����� )3�@�	

)3��@��	 P�3�� ��G��7�	� I���+	 �� 9��<���	 )3��@��	� ��	�.

)�F�� ���� &� ����S	 ;2/��9����� )����3�1 0�6" O��� ���	� �)���4�	 ?��	

����	 ��������	 0�6" ,6<��	 -��#  " �)3��@���� ������	 
��� ������	 &	�7��(	

)$����	 ����S	 &	�7���� �;�#�7�� �������	  � J���	 	2' &	�7��	 >�	��.
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�
�����  
 G�� :��	 ����S	 ���� 0�1 )�����	 :�����	 �	�	�1 9�"�)���	��	 ;2' �� ��32 �

)3��@��	 
��� ������	 9���� ���  � �/� ����	�.

 
��
� :-�7+	� )��$�	 ?�  � )�����	 :�������  �6���6� )��@��	 )������� &���'(	

).�B�3 ����� )����3 9��@���	 ���$���� &�6��	 &/.�	� )�����	� P�6��	�.

 
��
� :5�F �� ���#��	 �� T����	,����� ��	�����	� ����$�	� �����3��	� C�	��	

C�	��	� ���H��	  �� )���@ 9�/�	  �3� ( 0� �).#���	� )���	� %���	.

 
���� :9����<� %�� 06" >��	��� >##7 %��H�� ���"+	 C���� )��$4 ��3@� 9��"1

����	 ���"+	 C���� �/�6" ���"	 ���	 P6��)�3���	 D	���(	 )��"(.

 
�
. :��"��@���	 C��@�� >��� :��/�	  �3� N���4��(	 �����6� -���� 5�@�1

)��6�����	 ����#6� ��<��	 ���� 	2'� ���+	 ���# N���4��(	 ������	� �)����4��(	

)����	 ���4��(	 O�.� �/#��� )FG�.�	.

 
�
 :	 ��'� (� �)�����	 :�����	 ��" �� )��6��	 9�B��	 ���<�&���� ���B��

�/�.�� �' ?��  � )�����	 :�����	 06"  1 21 �&/���8� ,� &/6����� 5����	

 ������	 *����� &/��	��� :�6�7� ��� 5����	 C�$�  �� )����4��(	 O�.�	  "

)��.�3 06" &/�6#�  �� �)3��@���� ������	 
�� ,� ���4��(	 �� �/�� )3��@��	�

���	 ;2' �G	��� �������	
.
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��
 :�������	 �������	 ����	 ���� �� )�����	 :�����	  ��  �����	 9����

)��3 0�1 ���� N2�	  �����	 P�2 ��/��� �� ��  ����6� )�B�� )����� )�6� 9�"�� ����1�

)�6���	� )��B��	 ,�	���	.

 
��
� :C���� &��$� )������	 :������	  �� �� �� O�7�� ,���� �/�� ����1

 �6'M��	  ������	 .N��� �3@�� >��1 �/���  �6����	 ����!� )�����	 :�����	 &�$��

������1� �������� ���6�" &'�	�"� �&B��� .�:���3��	 �6$Y�� O�7��	 ���� N2�	 ��+	

 ������	 �	��� ��7�� �� &'��Y��.

 
�
! :�6#��	 �����6���	 &�$Y� �����6���	 ������ &�B� 5�@�1 �� :���� N+ )��

���8 &� �)����4���(	� )�6�����	 O�.�	 &� �5����	  " 5	�� �)�����	 :�����	

P�2.

 ��&
� :�/�+ ���3��@��	 �� C������ )�����	 :�����	 &����0��1 ,���+	 ��'

����$� (1 ���� 06" ��� �	�� ���� (� ����4��(	 �� &'��f�� �)�����	 )���@�	

�� )��F1���$�	 �7�6� )�6.

�&� F�
	 ::�������� %����	 :����� ����� ��� �/��	 C�����	 �.$4� �2��  �

:�����	 �� ��4����	  �� �)���6$��	 :�����	  ��� �/��� :��7(	 ;���� )�����	

 �� �����G	� ����  �� �� ��� 06" ���  �  3�� ( >�� :���  � ,�� )�����	

)�����	 :�����	?��  � )���6$��	 :�����	  " ).6�7� )$��#� ����f�  � ,��

�/�6" )�����	 ,����� ?�  �� ��G���	 >�� -$� N2�	  ���	.

�&� #�
� :������	 :�����	 5�@�1 J��@� �� �B�6� )�����	 :�����	 9�"�

)�����	 :�����	 )#@�� )��7� ������ >/���  �3� N2�	� �������	.
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�&� /�
� :�)���.�	 ,����+	 ?�� -�� �/���"� %��H� 06" )�����	 :�����	 ?

)�������	 )��"����� �������	 &����'(	 P�2�3� ��	5�.3�	 �F�� ����7�� &���'(	�

)��/��	 �	��$�	 ���#�� )�����	.

�&� L��� :
��� )��7�	 ������	 �"	�� 5���� )�B�+	 k � �/� #����	 ��/��	 9�"�

(	)3��@��	� )���F���3 �)�����	 ���4��.

�&� =�
. :��������	 ��/�� ��	��� ����6�� 9�"�� )���� )�����	 :�����	 9�"�

�������  ��3�� P�2� ����"+	 ����� )�����	 :�����	 C�  �6������	  " )���3�	

��(	�  ����M��	� ��$4�	 C� ������	 C��@� �� �/�� 9��.����� ��/�&'	��  " ��� .
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�����
#�M� '
�� :

������	  " )�����	 :�����	 -��#  " &�$��	 �����	 ������	 ����  ����

N���� P�� -��#  " I�����	:3

����� :(= )��7 
6�� ����� ,6#�� ���"��@� &�$�  � ���� O7@ ���� D�.�


6���	 P�2 ������  �$��# >����� ������:9�G�.� 
6���	 >F�$� N���� :��� ��/���

)QV(%I���+	 �� )3��@��	 %��� 06" ������	 >� &�$� ����1 :��� ��/���4� �

���$� �����	 )� J�#$��	 ��� ��G��7 �� I����  � 0$��� �� �� �).���� �G��7�	�

C���	  3��� �J��@��	 9�	�1 �� ;�/�� >6�" .�@��	 2.� �����	  � D�.�� ��$��#��� J�

�)���� )���� 9��� �F� ��� �G��7�	� I���+	  � )������ :�	�� J��@��	 -$� ���/�63

 3��� 
6��!$��6� ��3:

� (�<6� �G��7 J��@��	 -$) :Qh%�^%(

, (�<6� ������ J��@��	 -$) :^%�QV%(

�� �� #$ �P
.��� U
��,� �� '����� %�	 #�� 
� #$ F�� �J������:

� (
6�� �G��7 J��@��	 -�$� )�� ��)Qh%�^%:(

3–"� �""""""""""""""P
.)3_:(%

١)�#" ���3 ��� :#��*� �
?��� #$ +�
����� (
��&�� %�
	�	� �)����3��	 ����	 �������	 ��O �)���:_i–
_R��" ������	 �����(	 )6��  " ��$� �QR�%���Q]^R .����+	 ������	 �' �$��	 9��  � ����"	 C�.
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 *8�
�!�� +����� L�:

%)�63�	 �����	 9���7% =9�G�.�	% +J��@�6� )$$���	 9���7�	

=QV+ %Qh= %Ui%

�����	 9���7 ���)   =Ui) (%Wiii) =      (QWii (����� .

**#��*� +����� L�:

%)���63�	 �����	 9���7 =;�/� ���$� >�� +J��@��	 9���7  � >��

;�/����� ���$� >��)    =RW) (%Qh= (%V%

J��@��	 9���7  � >��)   =Wi(%)Qh %-V= (%h%

%)�63�	 �����	 9���7     =V+ %h=        %Qi%

)�63�	 �����	 9���7 ���) =Qi) (%Wiii) =           (Wii (�����.

4–"� �"""""""""""""""P
.)D:(%

 *8�
�!�� +����� L� :

%)�63�	 �����	 9���7%  =9�G�.�	+%J��@�6� )$$���	 9���7�	

=QV+    %^=     %RR%

�����	 9���7 ���)   =RR) (%Wiii) =       (QQii (�����.

***� +����� L�#��:

 %)�63�	 �����	 9���7   =;�/� ���$� >��  +���7  � >��J��@��	 9

;�/� >6��$� >��)     =RW) (%^= (%R%

J��@��	 9���7  � >��)     =Wi) (%^ %-R= (%U%

%)�63�	 �����	 9���7)     =W) (%Wiii) =         (RWi (����� .

��	 ,���  � ��G��7 )�� J��@��	 -�$� )��  � �F��:����	 C� >6���� )�� �� 9���7�	  � ���

N�����	 P���	 C� >6���� �� >�6" �' ��� ��� �' �����	.
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�(
6�� I���+ J��@��	 -�$� )�� ��)^ %�QV: (%

3- 
""""""""""""	�� X��&��� H�7	!)D: (%

*8�
�!�� +����� L�:

%����	 I����)�63�	 �%  =J��@��	 I����-%9�G�.�	

) =^(%–)QV= (%-h%

9���7 -$� �����	  � 0����)h(%D�$�	 9�G�� )�#<�� �.3� ( J��@�6� )$$���	 I���+	  � 21 �

)QV.(%

9���7�	 ���)     =h) (%Wiii) =   (Uii (����� .

**#��*� +����� L�:

%)�63�	 �����	 I����%    =>6�" ���$�%    +)�$����	 I���+	  �

%>��6�" ���$�)      =RW) (%^= (%R%

%)�$����	 I���+	)      =Wi(%)^ %-R= (%U%

%)�63�	 �����	 I����)       =R) + (%U= (%W%

�����	 I���� ���)       =W) (%Wiii=      (RWi�����.

4- 
"""""""""	�� X��&��� H�7	!)3;: (%

 *8�
�!�� +����� L�:

%3�	 �����	 I����)�6%    =J��@��	 I����-%9�G�.�	

=QV  % -QV=  %�.�.

P6�  � )��� )�� ����6� 0$���  �  �� �D�$�	 :���3� �#8 J��@�6� )$$���	 I���+	  � 0����

I���+	.
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**#��*� +����� L�:

%�63�	 �����	 I����)%   =>6�" ���$�%  +)�$����	 I���+	  �

%>6�" ���$�)      =RW) (%QV= (%U,W%

%)�$����	 I���+	)       =Wi)     (QV %-U,W= (%W,RW%

%)�63�	 �����	 I����)       =U,W) + (%W,RW(%=^,_W%

�����	 I���� ���)     =^,_W) (%Wiii=           (VU_,W�����.

�� I���� )�� -$�  � N�����	 :����	 C� �����	  � I���`� J��@��	 -�$� )��  � �F��

���	  �  � �� �D�$�	 06" 9�G�.�	 )���  �� J��@��	 �/$$� ���	 ����	 )��� ��	�:����	 C� ��

)�6�� ������ -$� �����	.

:�B�� �� )�����	 :�����	 >�6" &�$� N2�	 %��+	  � 0�1 �-�� ��� O67�

�G��7�	 � I���+	 �� )3��@��	 %��� 06" �	��+	)�����	 ������	(�' ��� �F�� �

)������	 :�����	 �� C���)�����	 ��8 ������	(��� 06" ������	� ����4�	 9�G�.�	

��$��� ����	� .&�� �����	� )&/Q()F���	 �G��7�	� I���+	  � �����	 )�  ��� �

-����	 ��4��	 ��.
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�"""""M� '��""""� )�/3(

�� �����! %��!� X��&��� 
277	� #!�� �P
.��� U
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�!� +M��� ��� �P
.��� U
��,� �� '����� %�	<����
��	 ��� '� #��*� <����� 8�
�!�� .

 )#���� �
��� +G� %�. K����(
8�
�!�� +�����#��*� +����� U
��,�  /�P
.��

X��&��� %77	!���
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U
��,�/��P
.�

%

U
��,� '�
	 /�P
.��

 )�
���(

U
��,�/�P
.��

%

U
��,� '�
	 /�P
.��

 )�
���(

�Qh%�Ui%�QWii�Qi%�Wii

�^%�RR%�QQii�W%�RWi

�^%�h%�Uii�W%�RWi

�QV%�.��.��^,_W%�VU_,W

●/�	) :� :g �O���� '��! :��
.�� '��!(
/	
��� ����W.
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��� =��� (
$
6*�� �	��

��� ��7��� ��� #$ 
2� U��� ��V
��$�)�� #6��!� �!! #!�� .�!� 
2���

=�� #$ (����@!�� �	 �7��� ���@!
'
���

U
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ABSTRACT

Abu-Hija, Elias Abdullah, Development of the Financing

Mechanisms through Partnership in Dealing with Islamic Banks.

Jordan: A case study. P.H.D theses, Yarmouk University, ٢٠٠٧.

Directed by: P.D.: Kamal T. Hatab, Ahmad M. Saed.

 This study is interested in showing if Islamic banks using

participation modes in practical, and develop mechanisms that help

them to increase their use of it, by means of minimizing barriers and

risks that they face. Upon that there were three subjects covered in the

research. First: describes the modes of partnership financing; starting

with defining types and forms which mentioned in references and which

implemented by Islamic banks. Second: studies the chronology and

risks of Islamic banks use of partnership financing modes. The study

focuses upon: usury method prevailed in the market, employees under

proficiency in Islamic banks, nongaurnteeing applications, non use for

or of Loans in Financing and other external and internal risks. Third:

makes the result of the study. The researcher discusses developing

mechanisms to be used in dealing with the barriers and risks. Those

mechanisms are derived from the practice of those banks.
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